














































































































































































































































































































































































































































































































































































































の，   …関係に直接に
影響を与えることはできない。この定理は，そ
れ自身×の変化に基づかない商品価格と
商品数量変化は×を通ずる以外の方法で
は積和に影響を与えることはできない。×
が不変であるかぎり，商品価格と商品数量のあ
らゆる変化はそれに対応する他の商品価格と商
品数量によって相殺されねばならず，それゆえ
×は先行して起こった積和の変化の結果
として×が変化することは不可能である
ことを示している。貨幣数量と平均流通速度の
積和が物価を決定する。
　第二定理では方程式の左辺に生ずることは直
接的に×に影響し，×の変化はすべ
て右辺の積和に対応的な変化を必ず引き起こす
ことが論じられる。積和の変化の第一次的原因
は×の量の変化である。もし経済主体の
所得総額が不変であるならかれらの所得支出の
構成貯蓄と消費のバランスの変化を生じさせる
が貨幣数量と平均流通速度の積と物価水準の関
係を変えることはない。この命題は所得総額の
増大は財貯蔵池が豊富になったことを意味する
のでなく，財貯蔵池に対する指図証券の増加を
意味するにすぎないことを示している。指図証
券の実質的内容は低下し，物価水準は高まり，
商品数量は不変にとどまらなければならない。
すべての価格が一様に同時に上昇するならば，
その上昇は名目的なものにすぎず，事態はこれ
で完了する。
　貨幣は金属貨幣と国家紙幣，通貨と銀行の信
用創造を含めて「指図証券」と見なして差支え
シュンペーターの貨幣数量説
ない。完全価値の金属貨幣と国家紙幣の増加の
作用と銀行貨幣の増加の場合の作用は次のごと
くである。新しい金が工業用途に向けられる限
り，金本位の国においても他の新しく出現する
あらゆる商品数量と同じように作用するにすぎ
ない。自由鋳造が行われないとすれば金の貨幣
価格は下落するであろう。自由鋳造が行われる
とすれば，この作用は生じ得ないが，商品数量
の増加の他の作用，すなわち物価水準の低下が
生じ得る。なぜならより多くの商品が同一の貨
幣数量に対立するからである。これに反して新
しい金が貨幣に鋳造されるならば，これは社会
生産物に対する参加証券を増加させるだけで，
社会生産物そのものを増加させない。これは国
民経済にたいして金の所有者に反対給付なき給
付を強制する。その限りにおいて金の生産は
けっして生産ではなく，その作用において貨幣
偽造に全く類似している。所得単位の実質的内
容は減少し，物価水準は貨幣形態における新し
い需要の出現のために高まる。この場合金の主
観的価値は低下するが，これは新しい金が商品
として使用される場合と同一の理由から，すな
わち金に対する需要の充足によって需要の強度
が低下するという理由からではなく，いまやよ
り少ない商品が貨幣単位に属するという本質的
に別の理由からである。国家紙幣発行の歴史的
理由は，金貨の増加の理由とは非常に相違して
いる。国家紙幣の発行は国家の恣意的な政策に
従っており，ほとんど例外なしに窮乏状態の産
物である。この紙幣は全世界にわたって流出し
えないという事情が付け加わるが，これは紙幣
創造の作用を当該国家領域内で増大させる理由
である。すべての紙幣発行は無限の悪循環にま
で進展させる。なぜなら紙幣発行は価格に及ぼ
す効果を通じて国家の必要を増大させ，ますま
す多くの発行を拡大的に必要とするからであ
る。紙幣の発行は高価格の原因でなく，その結
果であり，新しい紙幣に対する取引の必要に応
ずるためである。本質的には紙幣の作用は金属
貨幣の作用と異ならない。紙幣の増加は本質的
に金貨の増加と異なる作用をするのでない。い
ずれの場合も，新しい貨幣需要が創出され，従
来の需要に付加され，新しい貨幣数量が吸収さ
れつくすまで価格を騰貴させる。
　紙幣発行の作用と，国家に紙幣発行と同一量
の財を調達すべき租税および公債の作用とを区
別するのは何か。この場合租税あるいは公債は
国民所得からもたらされると仮定する。もし国
民がこの目的のために借入れをし，必要額がこ
のために創造された銀行貨幣の形態をとるなら
ば，紙幣発行の場合と全く同一の事態および全
く同一の貨幣増加が発生する。また公債につい
ては，国家は公債の利払を貨幣創造によらない
収入から行うと仮定しなければならない。この
場合新しい紙幣が発行されるよりは価格騰貴は
わずかである。租税の場合は個々人の貨幣所得
は租税額だけ減少し，納税者が行使したはずの
国民経済の財貯蔵池に対する請求権を国家ある
いは国家に対する給付者が行使するからであ
る。紙幣発行の場合では所得総額が増加し，従
前の貨幣所得は実質的内容の一部を失う．租税
が徴収される場合には人々は貨幣所得が減少す
るから，価格低下からなんら得るところはな
い。紙幣発行の場合は価格がいっそう騰貴する
から，不変の貨幣所得からなんら得るところは
ない。租税は負担を合理的に配分することがで
きるが，他方紙幣発行はまったく非合理的に作
用し，いずれの場合にも生ずる財の破壊という


弊害に対して，さらに貨幣制度の攪乱に伴う道
徳的・社会的・経済的弊害を付け加える。
　公債は租税の場合の水準以上に価格を騰貴さ
せる傾向をもつ。公債は，そうでなければ流通
から離脱していると認められる若干の貨幣準備
などを引き出すからである。しかし公債は紙幣
発行よりも非常にわずかしか価格を高めない。
公債もそうでなければ私的個人が支出するはず
の貨幣額を国家の支出にゆだねるのであって，
公債はその限りでは積和および価格を不変のま
まに残す。もちろん公債は経営資本を直接に消
費財市場にみちびき，利子所得者階級を生み出
し，一般に国民経済の生活過程におおくの攪乱
的な方法をもって介入する。しかし公債はこれ
らの点においては，紙幣経済のあらゆる災害に
比べればはるかに穏やかである。
基本方程式の第三定理
　たとえ個々の商品あるいは全商品の価格と数
量の変化は直接に積和に対して影響を与えるこ
とが出来ず，したがって積和の変化を通じて
×に影響を与えることが出来ないとしても，
個々の商品あるいは全商品の価格と数量の変化
は貨幣数量に対して影響を及ぼすことはでき，
そして貨幣数量の変化はつぎの積和に対して影
響を与える。
　しかし	の「社会生産物と貨幣計
算」での貨幣指図証券論はの『貨幣及び
流通手段の理論』第二版（）で批判される
ことになる。の貨幣論は通貨学派に属す
る。（第二版への序文）通貨学派の立場から銀行
学派の貨幣論を徹底的に批判しつつ，さらに
の「貨幣国定説」さらにの貨
幣「指図証券説」を批判する。そして
の貨幣論も批判されたπ。の批判は
	がの貨幣数量説の整理か
ら始めたことに原因がある。とくに取引量（）
はの数量説では重要ではないが
	の数量説では重要である。それを
	は消費財に限定してしまった。こ
の点がの批判の拠点であった。しかし
	も消費財から生産用役市場まで拡
大することは可能であったが，企業家の「新生
産関数の設定」そのものまで拡大することは不
可能であった。	は新生産関数の設
定問題を資本主義原理で根拠づけることに成功
しなかった。	は『経済発展の理論』
の日本語版序文での理論で静学を根拠
付けの理論で動学を根拠付けることを使
命としたといったが，新生産関数の設定問題を
どのように利潤原理で解明するかということが
明確でなかった。例えば利潤最大化原理は収益
原理から費用原理を控除して成立する。収益原
理は財の数量と価格の積和の最大化として計算
され，費用原理は生産用役の価格の最小化とし
て計算される。さらに利潤最大化は最大化する
収益総額から最小化される費用総額を差し引い
た結果として実現する。この収益，費用すべて
が貨幣計算される必要がある。そして収益がさ
らに資本として蓄積され，再投資される。これ
らすべてが貨幣計算事項である。貨幣なしに企
業活動それ自体不可能である。	理
論ではこの新生産関数の設定と利潤原理計算の
問題をさけて通ることはできない。
はこの問題を解明することができず，
の批判を受けることになった。
シュンペーターの貨幣数量説
７．むすび
　「貨幣数量説」は近代主権国民国家と市民社
会の展開過程で形成された貨幣理論であった。
貨幣数量の物価に及ぼす影響，貨幣流通速度の
意味するもの，そして取引財・商品生産に及ぼ
す貨幣価値の問題，これらの問題を解決するこ
とを貨幣数量説は求められた。	の
「貨幣数量説」は貨幣価値と産業革命以降の企
業生産との関係を解明する使命があった。銀行
の信用創造と企業のイノベーションによる資本
主義的経済発展過程を解明するものとしての
「貨幣数量説」である。
　しかし	の貨幣論は『理論経済学
の本質と主要内容』と『経済発展の理論』では
分裂していた。通貨学派と銀行学派の理論的対
立が解決されていなかった。それがの批
判を生んだ。この批判に答えるべく展開された
のが「社会生産物と貨幣計算」での「貨幣数量
説」であったがここでもの批判にさらさ
れた。「貨幣国定説」と「貨幣指図証券説」問
題である。そして流の貨幣数量説では
これらの課題に取り組むことは困難であること
が明らかになった。
　の貨幣理論，の貨幣論を経
ての貨幣論と	の貨幣論
の統合が求められている。
注
∏　「	は一定の財貨量の消費がもたら
す享楽を単位となし，他の享楽をこの単位の倍数
として表さんと試みる。かかる価値判断はその時
には次のようにならねばならないであろう。『そ
の財貨量の消費がもたらす享楽は一日一個のリン
ゴを摂取することによって与えられる享楽の千倍
である。』もしくは『その財貨量の代わりに，やむ
を得ざる場合には，私はかかるリンゴの倍を
与えるであろう。』かかる観念を展開し，かかる判
断をくだすことのできる人間が，実際にこの世に
存在するであろうか。そんなものは全く存しな
い。シュンペーターもまた，価値の大きさを相互
に比較し得るためには，価値の尺度を必要とする
という誤れる前提から出発している。しかし価値
判断は二つの価値の大きさの比較を決して内容と
しない。けだし価値判断とは，いくつかの欲望の
重要性の比較に他ならないからである。私はよ
りが好きだ（敬愛）という判断が友情の尺度を
前提しないのと同じように，財貨はよりも
私にとって価値があるという判断は，経済的価値
の尺度を前提としない。」（	
（），
訳　～ページ）
π　「貨幣を指図証券と名付けるなら，それは畢竟
異論の余地なき比論（）というべきであ
ろう。この比較は，あらゆる他のそれと同じく，
不完全なものであるにしても，貨幣の本質を具体
的に理解することを，多くの者に容易にすること
があるかもしれない。もちろん，事を明白にする
ことには，比論は決して役立ち得ない，かつ貨幣
の指図証券説を論ずることは甚だしい誇張であっ
た。なぜなら比論を単に証明するだけでは，幾分
なりとも条理ある論拠をもって主張し得る何らか
の貨幣価値論へ達する道はなかったからである。
『指図証券』比論からして貨幣価値論に手をつけ
る唯一の可能性は，指図証券を制限された空間の
『入場券』の如きものと解し，入場券発行が増加す
れば各入場券の所有者に支配される空間がそれに
応じて減少するということであった。しかしこの
思考過程の危険な点は，この比喩から出発すれ
ば，必ずや全貨幣量と全商品量の対応に達せざる
を得ないこと，しかしてそれはそのよるべからざ
ること贅言を要しない最古にして最も原始的な数
量説の一つのいう所と異ならぬことであった。…
その不明瞭な所論を指図証券と呼ばれることを喜
んだベンディクセンの著作においてすら，指図証
券の観念には余り大なる意味が認められていな
い。極めて最近に至り，シュンペーターによって
指図証券比論から出発し真の貨幣価値理論に達せ
んとする，すなわち流通論的指図証券説を完成せ


んとする独創的な試みが企てられた。
　　指図証券から出発して貨幣価値理論を構成せん
とするすべての試みが予期せねばならぬ根本的困
難は，入場券の比喩において入場券の総体に対
し，支配される総空間が対立するように，貨幣量
に他の総体を対立させねばならぬことである。か
かる対立は，貨幣を指図証券と認め，その特殊性
はそれが一定の物体ではなくして財貨数量に対す
る分け前で表示される点に存するとする理論に
とって必然的である。シュンペーターは，ウィー
ザーが初めて展開した思考過程を完成して，貨幣
量から出発せずにすべての貨幣所得の総額から出
発し，それに対してすべての享楽財の価格総額を
対立させることによって，この困難を回避せんと
する。このように対立させることは，もし貨幣が
享楽財を買うこと以外に用途を持たぬとすれば，
根拠ある物であるかもしれない。しかしこの前提
は直ちに明らかな如く，全く不当である。貨幣は
享楽財に対立するばかりでなく生産財にも対立
し，かつとくに重要なことは，貨幣は生産財の享
楽財に対する売買に対する交換に役立つばかりで
はなく，はるかにしばしば生産財の生産財に対す
る売買にも役立つことである。かくしてシュン
ペーターは貨幣として流通するものの大部分を簡
単に考察から除外することによってのみ，その理
論を維持し得ることになる。」（	

（），訳　～ページ）
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